





















































































the  Centre  throughout  the  year.  Some  of  the  major  research  programmes  of  the  CPD 
include  The  Independent  Review  of  Bangladesh's  Development  (IRBD),  Trade  Related 
Research  and  Policy  Development  (TRRPD),  Governance  and  Policy  Reforms,  Regional 
Cooperation  and  Integration,  Investment  Promotion  and  Enterprise  Development, 
Agriculture and Rural Development, Environment and Natural Resources Management, 
and Social  Sectors.  The  CPD  also conducts  periodic  public perception  surveys  on  policy 
issues and issues of developmental concerns. With a view to promote vision and policy 
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policy  induced  “demand  management”  approach  as  propagated  by  Keynes,  which  was 
popular  in  the  post‐Great  Depression  period,  later  made  way  to  monetary  policy  led 
“stabilisation”  approach  in  the  period  of  high  inflation  of  1970s.  While  traditional  fiscal 












macroeconomic  policies,  monetary  policy  continued  to  reserve  a  place  of  prominence. 






stable  and  low  rate  of  inflation,  high  capacity  utilisation  to  sustain  a  low  rate  of 
unemployment,  and  a  high  trend  of  economic  growth  and  effective  exchange  rate 
management  to  maintain  stability  between  exporters’  and  consumers’  interest.  Explicit 
articulation  of  monetary  policy  at  the  behest  of  an  independent  central  bank  ensures 



































of  6.5  per  cent  (Bangladesh  Bank  2009b).  Priority  was  accorded  to  credit  which  would 
support creation and expansion of output capacities, e.g. promoting agricultural and small 






















Thus,  one  observes  that  the  monetary  policy  stance  of  the  central  bank  in  Bangladesh 
underwent a few adjustments in response to domestic and global economic developments. 




to  improve  food  security.  Most  of  the  macroeconomic  indicators,  notwithstanding  their Recent Monetary Policy Statement of Bangladesh Bank (July 2009) 
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structural  flaws,  exhibited  overall  robustness.  At  the  end  of  the  fiscal  year,  lower  than 
estimated inflation rate was realised (7 per cent) compared to revised target of 8.5 per cent. 
Balance of payment (BOP) was in a comfort zone, to a large extent due to buoyant foreign 

























central  bank  has  refrained  from  Reverse  Repo  operations  since  the  last  quarter  of 
FY2008‐09 and has announced to continue it in the first half of the current fiscal year.  
 
iii.  Emphasis  has  been  given  on  utilisation  of  the  foreign  exchange  inflows  in  growth 
supportive investments than on accretion of ever higher reserves.  
 




v.  The  central  bank  underscored  that  it  is  set  to  strengthen its  oversight  on  liquidity, 
capital adequacy and risk management in banks and financial institutions to protect the 




































However,  with  the  developed  and  emerging  economies  showing  signs  of  recovery  (the 
“Green Shoots”) some of the commodity prices may take an upturn. International oil price 
























The  recent  MPS  has  expressed  its  apprehension  about  the  possible  downside  risks 
emanating from possible commodity price hike. The MPS has also expressed keen interest 
to facilitate growth acceleration, particularly in view of its broader objective of poverty 










Bangladesh  Bank  is  committed  to  provide  necessary  resources  to  underwrite  the 
programmed fiscal deficit of the government for FY2009‐10. While the size of the deficit (5 





is  non‐inflationary,  involves  higher  debt  servicing  liabilities  (DSL);  availability  of  such 
resource could also be a problem. The government has opted for higher bank borrowing to 



















The  external  sector  related  targets  for  FY2009‐10,  as  contained  in  the  Medium  Term 
Macroeconomic Framework (MTMF) prepared by the Planning Commission, are informed by 
a cautious prospect. While export and import growth for this fiscal year is projected to 




it  is  apprehended  that  these  impacts  will  pass  over  with  a  time  lag  compared  to  the 
advanced and emerging economies. Thus, the targets of Bangladesh’s external sector for 











volatile  year  of  FY2008‐09  (CPD  2009).  Such  a  reassessment  of  the  growth  outlook  for 
FY2009‐10 is well appreciated. 
 
















The  most  common  instruments  that  are  used  to  control  money  supply  and  credit  in  a 
market or mixed economy structure include CRR and/or Statutory Liquidity Ratio (SLR), Bank 
Rate, directed credit, and administered interest rates, Repurchase (Repo) and Reverse Repo 




Bangladesh  Bank  frequently  changed  CRR,  SLR,  and  the  Bank  Rate  along  with  other 
instruments before implementing the financial sector reforms during the early 1990's. Since 
the beginning of the 1990's, the central bank switched over to open market operations 




































Bank  introduced  Repo  and  Reverses  Repo  instruments  in  2003.  Bangladesh  Bank  uses 
short‐term interest rates, e.g. Repo and Reverse Repo rates as indirect instruments of 
monetary  policy  more  frequently  to  inject  liquidity  or  to  mop  up  excess  liquidity 
respectively from the market to smooth money market operations and ensure liquidity 
management,  and  bring  stability  in  relation  to  reserve  money  targets.  Currently, 






2009a)  introduced  monitorable  indicators  by  providing  projections  of  monetary 








indicating  a  higher  monetisation  of  the  economy  in  the  face  of  current  global  crisis 






While  the  aggregate  indicator  of  money  supply  was  close  to  target  in  FY2008‐09,  the 
compositional elements of the monetary aggregates in practice were perceptibly different 
from the targets. Net foreign asset, set at a lower level with an expectation of the adverse 














 Indicator  FY2008‐09 (Target) FY2008‐09 (Estimated) FY2009‐10 (Target)
Broad Money (M2)  17.5 17.2 15.5
Net Foreign Asset  14.3 23.9 ‐4.1
Net Domestic Assets  18.1 16.0 19.3
Domestic Credit  20.4 17.1 18.7
Credit to the Public Sector  27.3 24.5 25.3
Credit to the Private Sector  18.5 15.0 16.7
Inflation (MA





Domestic  credit  has  been  estimated  lower  than  the  projected  figure  largely  due  to  the 
slowdown of credit to private sector growth in FY2008‐09. Net credit to government has 

































































































be  recalled  that  the  central  bank  has  made  disbursement  of  the  agriculture  credit 
mandatory  for  all  commercial  banks.  The  central  bank  intends  to  take  aggressive 
institutional  steps  for  implementing  the  credit  disbursement  target.  In  line  with  this, 
Bangladesh Bank has announced a multisectoral and inclusive agricultural‐cum‐rural credit 













(i.e.  BKB  and  RAKUB)  and  to  what  extent  through  the  refinancing  window  of  the 




supervision  of  the  entire  lending  operation.  Bangladesh  Bank  has  already  set  up  a 
committee  titled  “Agricultural  Credit  and  Monitoring  Cell”  to  supervise  and  monitor 
















four  state‐owned  commercial  banks  (SCBs).  This  should  allow  them  to  lend  more 
aggressively. These banks will now be able to increase the amount of lending by 10 per cent 
over the preceding year (previously the growth was limited to 5 per cent). Additionally, the 




credit.  Disbursement  of  industrial  credit  will  greatly  define  the  growth  prospect  of  the 
manufacturing sector, which in turn will ensure at the margin realisation of the GDP growth 











Disbursement  14574.31  13174.22 ‐ 9.6 
Recovery  9706.67  11232.27  15.7 













as  well  as  collections  prior  to  the  national  elections  may  have  contributed  towards 
improving  the  share  of  classified  loans.  Curiously,  total  classified  loan  of  foreign  banks 
increased  significantly  by  26.1  per  cent  during  FY2008‐09  (due  to  application  of  more 
stringent standards?).  






























































sector  plus  microfinance)  and  2.7  per  cent  of  GDP.  Even  though  the  microfinance 
institutions are regulated by a separate authority, it is time that microfinance variables are 






With  a  view  to  fully  implement  the  Basel  II  framework  of  supervision  and  disclosure 
principles and to protect the financial system from risks of overexposure, Bangladesh Bank 
introduced  Basel  II  capital  adequacy  assessment  for  banks  from  January  2009  to  instill 


















side  response,  governance  reform).  In  the  backdrop  of  continuing  global  economic 
recession, promoting inclusive economic growth and complementing the fiscal expansion 
proposed  in  the  budget  for  FY2009‐10  are  the  ultimate  objective  of  this  MPS.  In  this 
connection, there would be strong need for the Bangladesh Bank to not only a supportive, 
but also an active monetary policy. Indeed, one would expect to see that the central bank is 




powered  and  competent  Committee  to  reflect  on  the  practical  mechanisms  to  deal 
effectively with the bad debt overhang, to device mechanism for exit of sick industries with 
burden  of  bad  loan,  to  infuse  more  competition  in  the  financial  sector,  to  reduce  the 
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